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供应增量大于需求 期价重心或有下移 

 

摘要 

3月份，郑州甲醇期价整体呈震荡下行态势。3月初市场基于

美联储加息预期情绪持续发酵，随后美国硅谷银行倒闭以及欧洲

瑞信银行问题导致宏观市场避险情绪高涨，包括原油在内的大宗

商品期货出现一波快节奏的下跌行情。虽然春检以及烯烃消息频

出，但市场信心不足，同时煤炭价格走弱，煤制甲醇工厂利润继

续修复，市场生产积极性良好，盘面压力较大。 

展望后市，3-5月通常是内地的春检周期，近期内地春检逐步

落地，产能利用率或有所下降，但宁夏宝丰新建三期 240万吨/年

甲醇装置已经投产，整体供应预期增加。成本端来看，煤炭下游

进入季节性淡季和澳煤进口冲击南方港口市场，煤价后市仍有回

落的预期，甲醇成本支撑继续松动。进口方面，由于 3月伊朗装

船有一定回升，预计 4月份进口有望回升，但运力问题可能导致

的 3月伊朗装船再度不及预期。需求方面，近期煤炭下跌改善了

CTO装置的利润，而乙烯近期表现强势，沿海 MTO 的效益也有所好

转。但沿海烯烃装置存在较大变数，任何装置的重启或者停车都

可能会引发阶段性行情走势。目前终端消费整体恢复较为缓慢的

背景下，需求仍面临着负反馈风险。整体来看，需求的恢复仍是

决定甲醇价格走势的主要影响因素，预计 4月份甲醇市场期价重

心继续下移，关注甲醇装置春季检修计划的兑现情况。 

甲醇市场月报 
2023 年 3月 31日 
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一、甲醇市场行情回顾 

3月份，郑州甲醇期价整体呈震荡下行态势。3月初市场基于美联储加息预期情绪持

续发酵，随后美国硅谷银行倒闭以及欧洲瑞信银行问题导致宏观市场避险情绪高涨，包括

原油在内的大宗商品期货出现一波快节奏的下跌行情。虽然春检以及烯烃消息频出，但市

场信心不足，同时煤炭价格走弱，煤制甲醇工厂利润继续修复，市场生产积极性良好，盘

面压力较大。 

 
来源：博易大师 

二、甲醇基本面因素分析 

1、国内甲醇供应状况分析 

1.1国内甲醇开工情况 

从国内甲醇装置运行情况看，隆众数据显示，截至 3月 24日，国内甲醇开工率

79.51%，较上月同期增加 4.35%，较去年同期下降 1.71%。从产量来看，截至 3月 24日当

周，国内甲醇周度产量在 160.643 万吨，周环比增加 3.802万吨，自 2022年 10月下旬以

来首次突破 160万吨，目前亦处于往年同期偏高水平。 
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来源：隆众资讯 同花顺  瑞达期货研究院 

 

来源：隆众资讯 同花顺  瑞达期货研究院 

后市来看，宁夏宝丰新建三期 240万吨/年甲醇装置已经投产，但 3-5月通常是内地

的春检周期，近期内地春检逐步落地，主产区内蒙古荣信、国泰等装置进入检修状态，榆

林兖矿 4月中上旬存检修安排，联泓 92万吨/年配套甲醇预计 4月检修 20天。另外，久

泰 100万吨甲醇装置计划 4月检修，MTO或存无检修计划，200万吨装置是否重启有待跟

踪。随着春检逐步落地，产能利用率或有所下降。 

 

来源：隆众资讯 同花顺  瑞达期货研究院 

库存方面，隆众数据显示，截止 3月 29日，内地甲醇库存在 38.26万吨，较上月同

期减少 2.31万吨，较去年同期减少 1.12万吨。其中，西北甲醇库存在 21.79万吨，较上

月同期减少 3.22万吨，较去年同期增加 2.88万吨。内地市场因新增与存量供应的不及预

期以及需求良好而使得产区库存持续不高，从而支撑前期产区工厂挺价。 

1.2 国内甲醇成本和利润分析 

从甲醇利润来看，隆众数据显示，截止 3月 23日，煤制甲醇周度平均利润（根据完

全成本折算）为-382.21元/吨，较上月同期+162.15元/吨；煤制甲醇周度平均利润（根

据现金流成本折算）为 17.79元/吨，较上月同期+162.15元/吨；焦炉气制甲醇周度平均
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利润为 21.03元/吨，较上月同期+43.83元/吨；天然气制甲醇周度平均利润为 50.00元/

吨，较上月同期-41.43元/吨。 

 

数据来源：隆众资讯 

 

数据来源：隆众资讯 

进入 3 月份，陕蒙甲醇价格呈现上涨，而 3 月初西北煤矿事故影响，多地安监升级，

下游等拉运尚可，煤价一度出现上涨，然而下游电厂在中长协供应下库存充足，对市场煤

采购有限，非电企业持观望状态，产地整体拉运情况一般，部分煤矿库存累积，价格出现

回调，使得西北煤制甲醇企业亏损收窄。考虑到随供暖季节结束，煤炭刚需继续萎缩，煤

炭下游进入季节性淡季和澳煤进口冲击南方港口市场，煤价后市仍有回落的预期，甲醇成

本支撑继续松动。另外，据财政部网站消息，为支持国内煤炭安全稳定供应，国务院关税

税则委员会按程序决定，自 2023 年 4 月 1日至 2023 年 12月 31 日，继续对煤炭实施税率

为零的进口暂定税率，后市关注市场因为煤炭下滑带来的煤化工波动。 

2、国际甲醇供应状况分析 

2.1 国际甲醇装置运行情况分析 

从海外装置运行情况看，今年伊朗气头装置回归偏慢，重启不断推后迟于往年。随着

气温回升，海外供气压力缓解，3 月初以来，伊朗、美国停工甲醇项目多陆续重启，3月

第一周伊朗 Sabalan、Kimiya项目均陆续恢复，目前伊朗地区仅 Kaveh 230万吨/年一套
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装置停车中，另外，伊朗 Di Polymer Arian位于阿萨鲁耶新建年产 165万吨/年于近期点

火。美国 Lonydell 78万吨/年、Natgasoline 175万吨/年负荷均有所提升。 

2.2 进口甲醇情况 

进口方面，海关数据显示，2023 年 2月份我国甲醇进口量在 102.03万吨，环比上涨

13.36%；2023年 1-2月中国甲醇累计进口量为 192.04万吨，同比上涨 17.92%。据隆众资

讯跟踪，截至 3月 23日，3月甲醇进口船货抵港量约 82.93万吨，较上月同期增量 7.63

万吨，增幅 10.13%，预计 3月进口货源抵港在 105-109万吨附近水平，下旬到港密度集

中，仍需关注实际卸货水平，实际落地或低于计划量预期。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

4月份来看，由于 3月伊朗装船有一定回升，预计 4月份进口有望回升，但运力问题

可能导致的 3月伊朗装船再度不及预期，初步预估 4月进口船货抵港计划或将在 100万吨

上下水平，但仍需关注月底月初各区域实际装船以及卸货速度，且欧洲需求若进一步向好

则不排除南美至中国减量可能。 
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数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

从进口利润看，截至 3月 28日，国内甲醇进口利润在 35.25 元/吨，较上月同期增加

33.75元/吨，较去年同期增加 72.36元/吨。3月份上半月利润基本上处于负值，下半月

利润略有回升，当月平均进口利润为-3元/吨，低于 2月份的 13.35元/吨。进口利润仍

偏低，将影响贸易商的进口积极性。 

3、国内甲醇库存情况分析 

从港口库存情况看，据隆众资讯，截止 3月 29日当周，华东港口甲醇库存 69.5万

吨，华南港口甲醇库存 9.8万吨。国内港口总库存在 79.3万吨，环比上月增加 10.78万

吨，同比去年增加 5.22万吨。3月份沿海市场因进口供应不及预期以及 MTO提负支撑下

而库存持续走低。伴随海外供应修复，甲醇进口增量、港口累库预期逐步增强。目前伊朗

仍面临装船及运力问题，虽然短期来看，主流社会库的可流通库存呈现趋紧态势，但伊朗

增量只是时间问题，趋势是增多的，港口预计进入季节性累库。 

 

来源：隆众资讯 同花顺  瑞达期货研究院 
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来源：隆众资讯 同花顺  瑞达期货研究院 

4、甲醇市场需求状况分析 

4.1 传统需求情况 

传统下游方面，隆众数据显示，截至 3月 24日，国内甲醛开工率 49.32%，较上月同

期增加 3.88%，较去年同期减少 1.85%；二甲醚开工率 13.26%，较上月同期减少 1.23%，

较去年同期增加 0.88%；醋酸开工率 88.6%，较上月同期增加 8.14%，较去年同期增加

11.47%；MTBE开工率在 52.01%，较上月同期减少 7.02%，较去年同期减少 3.87%。传统下

游装置负荷增减不一，但已经达到往年偏高水平。甲醛、醋酸运行负荷有所提升明显，但

甲醛市场仍受制于房地产等偏淡对板材、甲醛等需求弱势，自身继续提升空间相对有限；

而醋酸下游需求面欠佳，行业维持亏损，后期看塞拉尼斯等装置存在检修计划，醋酸产量

有望降低。后期看，甲醇传统下游产品加权产能利用率继续提升概率不大，不排除下滑的

可能。 

 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

4.2 新兴需求情况 

烯烃需求方面，隆众数据显示，截止 3月 24日，国内甲醇制烯烃装置整体开工率为

80.51%，较上月同期增加 1.85%，较去年同期减少 12%。国内甲醇制烯烃装置开工已逐步
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回到 80%上方，后期依旧存在外采型烯烃工厂恢复预期，不排除后市整体开工继续向上可

能。从外采型 MTO开工情况看，截止 3月 24日，江浙地区 MTO装置产能利用率 68.30%，

较上月同期增加 21.34%，据业内预计，4月中旬附近江浙地区 MTO装置产能利用率有望回

升到 73%附近。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

数据来源：隆众资讯 

从沿海甲醇制烯烃盘面利润看，截止 3月 28日，甲醇制烯烃盘面利润在-612元/

吨，较上月同期增加 207元/吨，较去年同期增加 352元/吨。目前 MTO的亏损已成为常态

了，后期来看，MTO利润仍是甲醇产业链中矛盾较大的一点，行业处于亏损将会影响 MTO

的装置动态，烯烃的负反馈风险可能会传导至甲醇的估值。近期煤炭下跌改善了广大 CTO

装置的利润，而乙烯近期表现强势，3月份东北亚乙烯价格回升，当月平均在 956美元/

吨，较 2月份平均价格高 56.5美元/吨，带来沿海 MTO的效益好转。据悉 3月底中原乙烯

20万吨/年和 4月中旬诚志一期 30万吨/年及鲁西 30万吨/年均有重启预期，在兴兴 MTO 

4月停车之前烯烃需求有一定的亮点。后期沿海烯烃装置存在较大变数，任何装置的重启

或者停车都可能会引发阶段性行情走势。目前终端消费整体恢复较为缓慢的背景下，需求

仍面临着负反馈风险。 
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数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

5、期权市场分析 

    通过观察甲醇期权认购成交量和认沽成交量，3月份日认购成交量一度大幅拉升后快

速回落，日认沽成交量也出现冲高回落态势，但波动高度低于认购成交量，当月认购成交

量持续高于认沽成交量，显示市场情绪偏乐观。从成交量认沽认购比率来看，截止 3月

30日，该比率 76.88；从持仓量认沽认购比率来看，截止 3月 30日，该比率 78.42，显

示市场偏中性。 

三、甲醇市场后市行情展望 

供应端来看，3-5月通常是内地的春检周期，近期内地春检逐步落地，产能利用率或

有所下降，但宁夏宝丰新建三期 240万吨/年甲醇装置已经投产，整体供应预期增加。成

本端来看，煤炭下游进入季节性淡季和澳煤进口冲击南方港口市场，煤价后市仍有回落的

预期，甲醇成本支撑继续松动。进口方面，由于 3月伊朗装船有一定回升，预计 4月份进

口有望回升，但运力问题可能导致的 3月伊朗装船再度不及预期。需求方面，近期煤炭下

跌改善了 CTO装置的利润，而乙烯近期表现强势，沿海 MTO的效益也有所好转。但沿海烯

烃装置存在较大变数，任何装置的重启或者停车都可能会引发阶段性行情走势。目前终端
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消费整体恢复较为缓慢的背景下，需求仍面临着负反馈风险。整体来看，需求的恢复仍是

决定甲醇价格走势的主要影响因素，4月份甲醇市场供需博弈加剧，预计期价重心继续下

移，关注甲醇装置春季检修计划的兑现情况。 
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